
















































2.1 事実の把握 : : : : : : : : : : : : : : : 3
2.2 〈リフレ派〉による問題認識 : : : : : : 5
2.3 〈リフレ派〉の処方箋とその破たん : : 6
2.4 小括 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 7
3 貨幣数量説の批判 8
3.1 〈価値形態論〉の理解 : : : : : : : : : 8
3.2 貨幣論と古典的貨幣数量説の批判 : : : 13
3.3 価格の価値からの乖離 : : : : : : : : : 15
3.4 小括 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 20
4 インフレーションの理解 22
4.1 ヒルファディング : : : : : : : : : : : : 22
4.2 インフレーション：帝国主義の経済政策
として : : : : : : : : : : : : : : : : : : 32
4.3 スタグフレーション : : : : : : : : : : 50
4.4 小括 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 54
5 デフレ経済の解明 56
5.1 ブレトン・ウッズ体制下の金融規制の意
義とその崩壊 : : : : : : : : : : : : : : 56
5.2 デフレ経済の解明 : : : : : : : : : : : : 65
5.3 〈リフレ派〉の処方箋の帰結 : : : : : : 70
岩手県立大学総合政策学部
1
5.4 小括 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 70
6 結論と今後の研究課題 72
6.1 結論 : : : : : : : : : : : : : : : : : : : 72










































































































































































































































































新聞 2017年 12月 26日の記事 (「安倍政権 5年 景気
回復もデフレ脱却見えず」)を挙げる。



















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































A商品 a量 = 金 x量
B 商品 b量 = 金 z 量








































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































51グルデン (ギルダー) はハプスブルグ帝国で共通に用いられていた通貨であり、当初は 1 グルデンが 60 クロイツェルだった。1857 年の
ウィーン貨幣同盟成立にともないドイツ連邦 (同盟) とオーストリア・ハンガリーに統一ターラー (Vereinsthaler) が導入されると同時に 10
進法に切り替えられた (1グルデン＝ 2/3統一ターラー＝ 100クロイツェル)。この過程でグルデンは 4.97%低品位化 (debasement)された。
1892 年には、金本位制の採用とともにクローネに置き換えられた (1 グルデン＝ 2 クローネ)。
52当時のオーストリアの通貨状況をヒルファディングはシュピッツミュラー「オーストリア・ハンガリーの通貨改革」(1902)に依拠しつつ、
次のように描いている (Alexander Spitzmuller(1862{1953) はオーストリア・ハンガリー帝国の財務省でベーム・バヴェルクの腹心として

















































































54自由鋳造 (free coinage) について、ヒルファディング自身が次のように注釈している。「人の知るように、自由鋳造とは、貨幣素材の任
意量を国家の造幣施設で、確定された鋳貨基準にしたがって、国定鋳貨に鋳造させるという、私人の権利である。国家がこの鋳造を行うこと
を拒否する場合には、鋳造は禁止されているのである。」
55マルクは金を基礎とする通貨であり、ドイツ帝国の成立 (1871) の後、1876 年に統一ターラーを置き換えた。1 マルク＝ 1/3 統一ター























































































かった。」銀鋳貨を基準とする銀地金の購買力平価 (A/B) は「100 銀グルデンに含まれている純銀・・・ロンドンの銀価格、およびウィーンに










































































































































































































































・・・紙幣がその限度 (すなわち流通したと考えられる同一名称の金貨の量) を超えても、紙幣は (一般的信用崩壊の危険を別すれば) 商品世
界の内部において、なおその内在的法則によって規定された金量 (したがってまた、もっぱら代表しうべき金量) を表示するにすぎない。
紙券量が、例えばおのおの 1 オンスの金の代わりに 2 オンスを表すとすれば、事実上 1 ポンドは、例えば 1=4 オンスの代わりに 1=8 オン
スの貨幣名となる。結果は、金がその価格の尺度としての機能において変化したようなばあいと同一である。したがって、以前に 1 ポンドの




























































































































































値 =価格のばあい)が具体的なプロセス (価値 6=価格
78高度経済成長は、朝鮮戦争 (1950{1953)を起点とし、ニクソン・ショック (1971)を終点とする、複数の比較的長く持続する景気拡大 (神武景
気:1954{57、岩戸景気:1959-61)、オリンピック景気:1962-64、いざなぎ景気:1965-70)とその合間の短期間の景気後退 (なべ底不況:1957{58、
昭和 37 年不況:1962、証券不況:1965) との混合物であった。その間、図 13 に見るように、消費者物価指数の伸びがマイナスとなったのはな
べ底不況期のみであった。
79総務省統計局統計調査部消費統計課物価統計室「消費者物価指数年報」の「持家の帰属家賃を除く総合」より作成されたもの。



































































































金為替本位制度は 1922 年のジェノア会議 (34 か国が参加、第一次世界大戦後の通貨制度とソビエト・ロシアの取り扱いが話し合われた)
で採用勧告がなされ、金不足に陥った国々で採用された。













































































岡崎保, インフレーションにおける物価騰貴の構造について, 經濟學研究 (九州大学), 第 32 巻第 2 号,1966
川合一郎,「信用制度とインフレーション」, 有斐閣,1965


























































































































































































































































































































































































































































れたアメリカ鉄鋼業の 1958 年の値上げが、その 2 年前の労使協定により準備されたものである、という事実が、インフレーションの原因を
鉄鋼産業の産別労働組合による統一交渉によるものと錯覚させた。G. ミーンズは反トラスト及び独占問題小委員会 (キーフォーバー委員会)
資料を中立的立場で分析し、賃上げは鉄鋼価格上昇の原因ではないことを結論した。Gardiner Means(1896{1988) は制度派に属する米国の





















































































103労働分配率は 1963～1970 で概ね 0.6 程度、1970～2015 で 0.7 程度である。1963～1970 では高い労働生産性上昇＝賃金上昇、1970～

















































































































































































































































































































































































































(FTC) 法などが定められた。これにより、ロックフェラーのスタンダード・オイルは 1911 年に分割のうきめをみるなど、その後のアメリカ
経済の特色をなすに至った。
日本では、GHQ による占領下で、財閥解体 (1945{47)、過度経済力集中排除法 (1947)、独占禁止法 (1947) 制定と公正取引委員会の設置
などが行われた。ただし過度経済力集中排除法は 1955 年に廃止され、独占禁止法も緩和する方向で数度の改正が行われている。
120コミンテルンは既にスターリンとヒトラーとの協定 (1939 年の独ソ不可侵条約) により崩壊し、本来の意味の国際共産主義運動はこの時
点で壊滅状態にあった。戦後、1948年の時点において連合国内部ではヨーロッパの経済復興が課題に上がったが、その過程で連合国の分裂は
決定的なものとなった (一方ではマーシャル・プランとヨーロッパ経済協力機構 OEEC――のちの OECD(1961)――の設置、他方ではコミ
ンフォルムの結成、モロトフ・プランと COMECON の設置)。
121ドッジ・ラインは緊縮財政、復興金融公庫融資の廃止、1 ドル＝ 360 円の為替レート設定などを内容とする。勧告を行った J. ドッジ




































































122MSA 協定にしたがって同年に防衛 2 法が成立し、防衛庁が設置され、保安隊 (警察予備隊) が自衛隊に改組された。
123ただし、援助物資の小麦の売却益は実質的にインパクト (アンタイド)・ローンと同じ役割を果たしたと言われている。浅井 (2014)を見よ。
124同年のフルシチョフ秘密報告 (ソ連共産党第 20 回大会)。やはり同年にハンガリー革命が起きたが、ソ連軍に鎮圧された。
125これ以降、2000(平成 12) 年まで歴代の経済計画が審議、答申されている。2000 年以降は経済財政諮問会議に移行した。
126スエズ戦争は 1952 年のエジプト革命に端を発する。連合国側は 1955 年にはアスワン・ハイ・ダムへの融資撤回などの経済制裁を行い、
これに対抗すべく大統領ナセルは 1956 年にスエズ運河の国有化を宣言した。同年、イギリス、フランスの後押しを受けたイスラエルがエジ
プトに侵攻し、スエズ戦争が開始された。
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140アメリカ技術の採用により、大容量化、蒸気条件 (温度・圧力) の拡大、DSS(Daily Start and Stop) 運転、コンバインド・サイクルな
どが導入され、火力発電所は急速に高効率化した。熱効率は 1950 年に 18.86%だったものが、1960 年には 31.89%までに高まった。これに

































































1431953 年の「日章丸事件」は米国 CIA の承認のもとで起こされたものであり、いわば日本の石油資本育成の前哨戦だったと言える。アメ
リカとしては、イギリスからイランの石油権益を奪い取るという狙いがあった。
144アイゼンハワーはその離任演説 (1961) のなかで「軍産複合体」(Military-Industrial Complex) に言及した。
145日本の場合、ベトナム戦争特需は 1965年の「昭和 40年不況」が「いざなぎ景気」に反転するきっかけをなした。しかし、アメリカの場




り、スプートニク・ショック (1957)、キューバ危機 (1962) などを背景とする。




























































































152同年 9 月以降、日本の財界首脳はあいついで訪中団を派遣し、翌 1972 年には田中内閣が米国に先んじて国交正常化をなしとげてしまっ
















































































































































































































































































161三ツ石 (2015) によれば、西ドイツにおいて公的な金利規制が始まったのは 1931 年の第四次大統領緊急令以来のことであり、「資本市場
においては債権利率を 6%ないしそれを超える一定利率まで引き下げること、貨幣市場においてライヒ銀行業全権委員の管理の下に同年末ま
でに各金融機関諸業態全国組織の間で協定された利子と手数料を公認することが規定された。」この措置は 1931年夏に起きた銀行危機に対応
したものである。ただし、私的な意味での競争制限的金利規制 (カルテル) は既に 1913 年から始まっているとも指摘されている。
162このイギリスの規制も 1971 年に廃止されている。
163それ以前は銀行間の相互協定 (カルテル) によって競争制限がなされていたが、1947 年の独占禁止法により「不当な取引制限」にあたる
ことから、これを別の法制度に代える必要が生じたのである。これは明らかに経済民主化をすすめるという占領方針に従ったものであった。
164導入の経過は馬淵 (1987)、高木 (1987)などが詳しい。それらによれば、イギリスの商業銀行の伝統 (「真正手形理論 (real-bills doctrine)」)
に郷愁をいだく C.グラス上院議員が、連邦預金保険制度の創設をめざす H.B.スティーガル下院議員への妥協のもとで法案を用意したものと
される。しかし、真正手形理論の当否は別として、これは一議員の信念に還元されるべきものではない。馬淵も言うように「背景には、1929



































































166ただし、辻 (1987)は証券取引法 65条について次のような指摘をしている。「それが GS法を母体とするものであるのは言う迄もないが、
1) なぜ昭和 23 年法制定の最終段階になって GHQ から突如として提示されたのか、2)GS 法を移入しながら、なぜ同法の柱の一つである株
式保有禁止条項を欠くのか、3) その立法趣旨は、銀行の健全性と預金者保護にあるのか、それとも、証券業の保護育成がねらいだったのか、
等々、未解決の問題が多く残されているようである。」
167日本のばあいは、まず戦前期においては 1931 年の金輸出再禁止・金兌換停止につづいて 1932 年資本逃避防止法、1933 年外国為替管理
法があり、さらに 1941年には外国為替管理法が戦時体制に即して改正された。占領下においては、1947年までは民間貿易は禁止され、1949
年に単一為替レートをとる外為法 (外国為替及び外国貿易法)、外資法 (外資に関する法律) が制定された。やがて 1952 年に IMF、世界銀行
に加盟し、外国為替管理委員会を外国為替等審議会に改組した。1954 年には外国為替銀行を外国為替公認銀行に代え、1964 年には外国為替
予算制度が廃止され、同時に IMF14 条国から 8 条国に移行し、OECD に加盟した。外貨集中制度が廃止されたのは 1972 年のことであり、
1973 年には変動相場へに移行、対内直接投資が自由化された。
168国際金融市場間を移動する不安定な短期資金。国内の通貨不安を避けるための資本逃避、為替差益を狙った投機的資金移動などにともな













































ンチの Cash Management Account:CMA,1977年)な
どが進められ、銀行側でもMMFに対抗するべく市場金

































宮崎 (1992) は米国金融業における VAN 利用について次のように述べている。「・・・1979 年から 81 年に至る年率 2 ケタインフレの 3 年











































































179臨時金利調整法 (「臨金法」) は形式的には今もなお存在するとはいえ、その実質的な意味は失われて久しい。この過程は 1970 年代以降
に臨金法の運用範囲を縮小することで開始され、1985 年 3 月のMMC 導入、10 月の大口定期預金金利の自由化、1993 年 6 月の定期預金金

















































































183NOW(Negotiable Order of Withdrowal) 勘定とは、譲渡可能な払戻指図書または小切手振出が可能な貯蓄預金のことである。これは
決済機能を備えながらも、貯蓄預金としての高利回りを保証されたものであり、1972年に開発された。これはやがて 1983年には金利上限を
もたないスーパー NOW 勘定へと発展した。































るユーロダラーの前に資本自由化綱領 (Code of Liber-









































































































































191Robert Mundell:1932-、はカナダの経済学者で IMF での勤務経験をもつ。John Marcus Fleming:1911-1976、はアメリカの経済学者
で IMF 調査局副局長を務めた。

































Y = C(Y ) + I(r) +G
M = L(r; Y ) = L1(Y ) + L2(r)
(2)
8><>:
Y = C(Y ) + I(r) +G+ Ex(e)  e  Im(e; Y )
M = L(r; Y )
Ex(e)  e  Im(e; Y ) + F (r   r) = 0
(3)
式 (2) の上側は、租税 G を差し引いた可処分所得
Y   Gが消費されるか投資 (貯蓄)されるか以外の用
途をもたないことを主張している。下側は、貨幣 (供
給)M が流通手段 L1(Y )として、あるいは投機 L2(r)
のために需要される、と言っている。これら用途は互

































式 (3) の M-F モデルは、Ex(e) = e  Im(e; Y )、








ンソン政権の高福祉政策)がドル高 (e < 1)と経常収支
赤字 (Ex(e) < e  Im(e; Y ))をまねく。経常収支の赤字
を埋めるべく、資本輸入が拡大する (F (r   r) > 0)。
またそのためには、米国金利が他国のそれよりも高く


































































































































































































































210発見者である J.M. クラーク (John Maurice Clark:1884{1963) はケインズ派ではなく、アメリカの制度派に属す経済学者である。生産
























































































































































































































年時点で 2.34 倍であり、1991 年の 2.89 倍をピークとしてそれまで上昇基調にあった。











































































年 5 月「経済審議会建議―構造調整の指針」(「新前川レポート」) において、西暦 2000 年に向けできるだけ早期に「年間 1800 労働時間制
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れ異なる意味を持つ。まず不変資本の節約については、1) 同価格で少ない分量での生産の実現 (経営スラックの削減)、2) 同量をより安価な
価格で調達、の二つの可能性がある。このうち後者は、流通過程のより上流での労働時間の節約を求める、ということを意味する。可変資本
の節約については、例えばこれまで延べ 4人日の仕事を 3人日に合理化する、ということが考えられるが、これは 3a)労働力の総量を 4人分
から 3 人分に縮減し、トータルでの労賃を引き下げること、3b) 合理化圧力により一人当たり賃金そのものの引き下げを図ること、を意味す
るばかりではなく、4)労働力消費の結果として商品に対象化される労働時間そのものを 4人日から 3人日に引き下げることを意味する。そし
て〈価値〉を修正する上では 4) が最も重要な施策となる。
228売れない場合 (脚注 227) と同様に〈価値〉修正の機構を考えることができる。これは流通局面で起きた攪乱がいかに (資本家が意識しな
いところの) 生産局面に波及するかを理解する上で重要である。個別の利潤率がいったんは高騰し、再び〈一般的利潤率〉に引き戻されるま










































































































































































































































































































































































































































される (図 24)。ここでは小麦 1クォーターが 15シリ
ングの市場価格 (一般的利潤率は 20%)をもち、地代は
発生していない。
図 24: 下降的系列による差額地代 Iの形成 (1)
次に小麦の需要がDによる生産量を上回ることによ
り、新たな土地 Cが耕作される (図 25)。小麦の市場
価格は 1クォーターあたり 20シリングまで上昇し、D
において 20シリングの地代が発生する。
図 25: 下降的系列による差額地代 Iの形成 (2)
さらに Cと Dでも小麦の供給が不足し、新たに B
81












































































ここで言及されている論争は、第二次世界大戦前の日本 (1928:昭和 3 年～1932:昭和 7 年) に起きた、いわゆる「地代論争」と呼ばれるも




































































































































































































































































































































244「自然利子率」にかんする現代的定義づけについて。日本経済新聞 2018年 5月 24日付、「「自然利子率 1%」の日銀論文、金融正常化の
布石か」では、「自然利子率」について次のように説明されている。すなわち「自然利子率」とは「景気や物価に対して中立的な金利水準のこ
とである」。その推計結果について、須藤直・岡崎洋介 (2018)「日本の自然利子率――DSGE モデルによる推計」から引用されている。日銀









































































































また、この不合理は、さかのぼれば「価値そのもの (利子) が、資本の (すなわち〈利子付資本〉という商品の) 使用価値になるという」不合
理に由来する、とマルクスは指摘している。





































































































































































































251日本銀行券の場合。明治 18(1885) 年に兌換銀券一円券が発行された。兌換文言は"Nippon Ginko promises to pay the bearer on
demand one yen in silver."とある。当時の一円銀貨は、銀.900、銅.100の品位と、26.96gの量目をもっていた。現在も日本銀行券は、日本






































































































































































































































































































として労賃 Gを受け取りこれを「収入」となし、それをもって生活物資W0 を購入することを指す。銀行家はW G  (G) G W0 とい
うように、個人 (労働者) と商人資本との間を媒介する。

































































































269John Fullarton(1780? { 1849)。英領インドの銀行家、金融研究者。「銀行主義者」。

















































































































































































































































































































































































































































































































2792018 年 4 月現在の金準備高は、世界全体で 3.3 万トンであり、そのうち米国 8.1 千トン、ドイツ 3.4 千トン、IMF2.8 千トン、イタリ
ア 2.5 千トン、フランス 2.4 千トン、ロシア 1.9 千トン、中国 1.8 千トン、スイス 1.0 千トン、日本 0.8 千トンとなっている (World Gold
Council調べ)。日本の金準備高は経済規模に比して小さいようにみえる。これについて、日銀が金の代わりに米国債の保有を選好したためで
ある、と説明されている。
280本位制度 (standard system) とは、一国内での価値尺度、価格の度量基準となる一般的等価 (本位貨幣:standard money、正貨:specie)
を国内法制として定めるものである。日本の場合、1871 年 (明治 4 年) の新貨条例により、新 1 円 (＝旧 1 両) ＝ 1 ドルの金本位制 (ただし
輸出入に関して銀貨を併用) が開始された。翌 1872 年には国立銀行条例が布告され、兌換紙幣としての銀行券が発行された (ただし、1876
年の改正により、兌換義務は廃止)。当時、金準備の不足から実際には銀が広く通用しており、金本位は名目上のものでしかなかった。1885
年 (明治 18年)の兌換銀行券一円券の発行 (その発行者である日本銀行は 1882年に松方正義によって設立されている)をもって実質的に銀本




の禁止は、同盟国側のドイツ帝国が 1915年と早く、それに対して連合国側のイギリスが 1919年、アメリカは 1917年と比較的遅かった。日
本の場合、アメリカと同じ 1917 年から開始されている (「金貨幣又ハ金地金輸出取締ニ関スル件」, 大正 6 年大蔵省令第 28 号) が、アメリ
カが早くも 2 年後に金解禁に踏み切ったのに対して、日本の金解禁は 13 年後の 1930 年、世界恐慌のさ中のことであった。







































































一 (1871 年) に至る流れを念頭においている。しかし、既に産業資本主義＝自由主義の精神的背骨は、穀物条例の廃止の結果生み出された穀
物投機の横行とそれを押し流した 1847 年恐慌によってへし折られていた。
285日高 (1974)「為替相場が変動して、輸入業者にとってある程度以上不利になると、直接金を現送するようになる。こうして為替相場の変
動は上下とも金の現送費の幅におさまり、正貨現送点 (specie point) をこえることがないようになるのである。」ただし、金の調達の困難が
増すほど、金の現送費そのものも高騰することは忘れられるべきではない。
































































































































































































































































Elucidation of Deationary Economy in Japan
{ From the Viewpoint in Criticism of Quantity Theory of Money {
Yuichi Takashima 13 March 2019
What characterizes the current Japanese economy are the "decreasing population" and the "de-
ationary economy." In other words, the Japanese economy is dominated by a remarkable concern
about the shortage of working age population and sustained decline in the price index. No economic
theoretical solution has been made for both phenomenon, and these problems have still been equally
enigma for theorists of any economic schools.
This paper focus on how the deationary economy should be understood, presenting some issues
based on the criticism of the quantity theory of money (QTM). The main conclusion of this paper are
as follows. 1)The "Reationist" falsely recognizes that the situation of the "deationary economy"
has been brought about by the actions of the government / BOJ who are bound by the ideology
of the "structural reformer." They naively believe that things will improve if the BOJ's actions are
revised. The "Reationist" relies on a new form of QTM, which diers from the classical one in
that "Neutrality of money" is broken in the short term. 2)Marx's critique of QTM is equally valid
for whether classical or new form. At the basis of the criticism by Marx is the understanding of
money based on "the theory of value-form". The criticism for new form of QTM is made more clear
by looking back at the Bauer-Valga controversy. 3)In understanding ination at the imperialism, it
can be pointed out that Hilfadding's monetary theory is virtually depressed to the same mistake as
QTM. Ito (1966) is the credit of having correctly elucidated post-war ination in Japan. Also, it is
the achievement of Ouchi (1970) that correctly explained the collapse of the Bretton-Woods system
from the diculty of gold production under a xed exchange rate. 4)Today's deationary economy
is a direct consequence of the collapse of the Bretton-Woods system. The old capitalist error (the
confusion between the capacity to do work:labour power and the physical act of working:labour) play
an essential role here. 5)How to understand and overcome the error of QTM is a theoretical test
stone. To get rid of QTM errors completely, we need a proper understanding of the "transformation
problem", land rent theory and the theory of interest-bearing capital in "Das Kapital".
keyword : Deationary Economy, Quantity Theory of Money(QTM), The theory of value-form
